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BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 
2.1 Penelitian Terdahulu 
1. Aisah dan Kastawan (2016) 
Tujuan dari penelitian terdahulu ini adalah untuk mengetahui pengaruh 
return on equity, earning per share, firm size, dan operating cash flow terhadap 
return saham. Pemilihan sampel dalam penelitian terdahulu dilakukan pada 
perusahaan yang terdaftar di perusahaan Indeks Kompas 100 dengan 
menggunakan metode purposive sampling dan periode sampel penelitian yang 
digunakan adalah tahun 2011-2015. Variabel yang digunakan pada penelitian 
terdahulu ini adalah varibel dependen yang digunakan yaitu return saham. 
Variabel independen yang digunakan yaitu return on equity, earning per share, 
firm size, dan operating cash flow. Teknik analisis data yang digunakan adalah 
regresi linier berganda. Hasil penelitian berdasarkan analisis regresi linier 
menunjukkan bahwa operating cash flow memiliki pengaruh yang positif 
signifikan terhadap return saham, EPS memiliki pengaruh positif signifikan 
terhadap return saham sedangkan ROE dan firm size tidak memiliki pengaruh 
terhadap return saham. 
Terdapat beberapa persamaan antara penelitian saat ini dengan penelitian 
terdahulu adalah : 
1. Teknik analisis yang digunakan, yaitu regresi linier berganda. 
2. Variabel independen yang digunakan, yaitu Earning Per Share (EPS).  
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3. Jenis penelitian yang digunakan, yaitu penelitian kuantitatif. 
Terdapat perbedaan antara penelitian saat ini dengan penelitian terdahulu 
tersebut adalah : 
1. Periode penelitian terdahulu yaitu tahun 2011-2015, sedangkan periode 
penelitian saat ini yaitu tahun 2012-2015. 
2. Sampel yang digunakan pada penelitian terdahulu yaitu perusahaan Indeks 
Kompas 100, sedangkan pada penelitian saat ini yaitu Bank Umum Swasta 
Nasional Devisa Go Public. 
 
2. Lestari dkk (2016) 
Tujuan dari penelitian terdahulu ini adalah untuk mengetahui pengaruh 
current ratio, debt to equity ratio, return on asset, inventory turn over, firm size, 
dan price earning ratio terhadap return saham. Pemilihan sampel yang digunakan 
adalah perusahaan yang terdaftar di dalam sub sektor Real Estate dan Property 
dengan periode tahun 2012-2014. Variabel yang digunakan pada penelitian 
terdahulu ini adalah variabel dependen yang digunakan yaitu return saham, 
variabel independen yang digunakan yaitu likuiditas, leverage, profitabilitas, 
aktivitas, ukuran perusahaan, dan penilaian pasar. Teknik analisis data yang 
digunakan adalah regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 
variabel likuiditas, leverage, ROA, TATO, dan PBV tidak berpengaruh terhadap 
return saham, sedangkan variabel size terdapat pengaruh positif signifikan 
terhadap return saham.  
Terdapat beberapa persamaan antara penelitian saat ini dengan penelitian 
terdahulu adalah : 
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1. Teknik analisis yang digunakan, yaitu regresi linier berganda. 
2. Variabel independen yang digunakan, yaitu current ratio (CR) dan return on 
asset (ROA). 
3. Jenis penelitian yang digunakan, yaitu penelitian kuantitatif.  
Terdapat perbedaan antara penelitian saat ini dengan penelitian terdahulu 
tersebut adalah : 
1. Periode penelitian terdahulu yaitu tahun 2012-2014, sedangkan periode 
penelitian saat ini yaitu tahun 2012-2015. 
2. Pemilihan sampel pada penelitian terdahulu yaitu perusahaan Real Estate dan 
Property, sedangkan Bank Umum Swasta Nasional Devisa Go Public. 
 
3. Karim (2015) 
Tujuan dari penelitian terdahulu ini adalah untuk menguji secara empiris 
pengaruh EPS, DPR, struktur modal, profitabilitas, inflasi, suku bunga, dan kurs 
terhadap return saham. Penentuan sampel perusahaan dalam penelitian terdahulu 
menggunakan metode purposive sampling dan sampel yang digunakan adalah 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI dengan periode tahun 2010-2012. 
Variabel yang digunakan dalam penelitiana terdahulu, yaitu variabel dependen 
adalah return saham. Variabel independen adalah EPS, DPS, struktur modal, 
profitabilitas, inflasi, suku bunga, dan kurs. Teknik analisis data yang digunakan 
adalah regresi linier berganda. Berdasarkan pengujian yang telah dilakukan, 
variabel EPS dan struktur modal tidak berpengaruh terhadap return saham, 
variabel DPR, suku bunga, profitabilitas, dan nilai tukar berpengaruh positif 
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signifikan terhadap return saham, sedangkan variabel inflasi berpengaruh negatif 
signifikan terhadap return saham. 
Terdapat beberapa persamaan antara penelitian saat ini dengan penelitian 
terdahulu adalah : 
1. Jenis penelitian yang digunakan, yaitu penelitian kuantitatif. 
2. Teknik analisis data yang digunakan, yaitu analisis regresi linier berganda. 
3. Variabel independen yang digunakan, yaitu variabel Earning Per Share 
(EPS). 
Terdapat perbedaan antara penelitian saat ini dengan penelitian terdahulu 
tersebut adalah : 
1. Periode penelitian terdahulu yaitu tahun 2010-2012, sedangkan periode 
penelitian saat ini yaitu tahun 2012 – 2015. 
2. Sampel yang digunakan pada penelitian terdahulu yaitu perusahaan 
manufaktur, sedangkan penelitian saat ini menggunakan Bank Umum Swasta 
Nasional Devisa Go Public. 
 
4. Gunadi dan Wijaya (2015) 
Tujuan penelitian terdahulu ini adalah untuk menganalisis pengaruh dari 
ROA, DER, EPS terhadap return saham. Pemilihan sampel yang digunakan 
adalah perusahaan food and beverage yang terdaftar di BEI dengan periode tahun 
tahun 2008-2012. Variabel yang digunakan pada penelitian terdahulu ini adalah 
variabel dependen yang digunakan yaitu return saham. Variabel independen yang 
digunakan yaitu ROA, DER, EPS. Teknik analisis data yang digunakan adalah 
regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel EPS 
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berpengaruh positif signifikan terhadap return saham, sedangkan variabel ROA 
berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham. Hanya variabel DER yang 
tidak berpengaruh dan signifikan terhadap return saham. 
Terdapat beberapa persamaan antara penelitian saat ini dengan penelitian 
terdahulu adalah : 
1. Teknik analisis yang digunakan, yaitu regresi linier berganda. 
2. Variabel independen yang digunakan, yaitu variabel ROA dan EPS.  
Terdapat perbedaan antara penelitian saat ini dengan penelitian terdahulu 
tersebut adalah : 
1. Periode penelitian terdahulu yaitu tahun 2008-2012, sedangkan periode 
penelitian saat ini yaitu tahun 2012-2015. 
2. Sampel yang digunakan pada penelitian terdahulu yaitu perusahaan food and 
beverage, sedangkan penelitian saat ini menggunakan Bank Umum Swasta 
Nasional Devisa Go Public. 
 
5. Louis dan Syarif (2015) 
Tujuan dari penelitian terdahulu ini adalah untuk mengetahui pengaruh 
beta saham, current ratio, debt to equity, total asset turnover, dan equity per share 
pada perusahaan yang terdaftar di indeks Kompas 100. Pengambilan sampel yang 
digunakan adalah metode purposive sampling dengan periode tahun 2009-2011. 
Variabel yang digunakan dalam penelitian terdahulu ini adalah variabel dependen 
yang digunakan yaitu return saham dan variabel independen yang digunakan yaitu 
beta saham, current ratio, debt to equity ratio, total asset turnover, equity per 
share. Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi linier berganda. Hasil 
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penelitian berdasarkan analisis data dan pembahasan menunjukkan bahwa 
variabel saham tidak berpengaruh secara signifikan terhadap return saham, 
variabel debt to equity ratio dan total asset turnover berpengaruh positif terhadap 
return saham, variabel current ratio dan equity per share berpengaruh negatif 
signifikan terhadap return saham.  
Terdapat beberapa persamaan antara penelitian saat ini dengan penelitian 
terdahulu adalah : 
1. Teknik analisis data yang digunakan, yaitu regresi linier berganda. 
2. Variabel independen yang digunakan, yaitu variabel current ratio (CR) dan 
EPS. 
3. Jenis penelitian yang digunakan, yaitu penelitian kuantitatif.  
Terdapat perbedaan antara penelitian saat ini dengan penelitian terdahulu 
tersebut adalah : 
1. Periode penelitian terdahulu yaitu tahun 2009-2011, sedangkan periode 
penelitian saat ini yaitu tahun 2012-2015. 
2. Sampel data yang diambil pada penelitian terdahulu yaitu perusahaan yang 
terdaftar di indeks Kompas 100, sedangkan sampel data dalam penelitian saat 
ini yaitu Bank Umum Swasta Nasional Devisa Go Public. 
 
6. Purnamasari dkk  (2014) 
Tujuan dari penelitian terdahulu ini adalah untuk menguji pengaruh 
variabel CR, DER, ROE, PER, dan EPS. Pemilihan sampel yang digunakan 
adalah laporan keuangan tahunan perusahaan property and real estate yang 
terdaftar di BEI dengan periode tahun 2009-2011. Variabel yang digunakan dalam 
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penelitian terdahulu ini adalah variabel dependen yang digunakan yaitu return 
saham, sedangkan variabel independen yang digunakan yaitu CR, DER, ROE, 
PER, dan EPS. Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi linier 
berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa CR, DER, PER berpengaruh 
negatif signifikan terhadap return saham, sedangkan ROE, EPS tidak berpengaruh 
signifikan terhadap return saham pada perusahaan property and real estate yang 
terdaftar di BEI tahun 2009-2011.  
Terdapat beberapa persamaan antara penelitian saat ini dengan penelitian 
terdahulu adalah : 
1. Teknik analisis yang digunakan, yaitu regresi linier berganda. 
2. Variabel independen yang digunaka, yatu variabel CR dan EPS. 
Terdapat perbedaan antara penelitian saat ini dengan penelitian terdahulu 
tersebut adalah : 
1. Periode penelitian terdahulu yaitu tahun 2009-2011, sedangkan periode 
penelitian saat ini yaitu tahun 2012-2015. 
2. Sampel data yang diambil pada penelitian terdahulu yaitu perusahaan 
property and real estate yang terdaftar di BEI, sedangkan sampel data yang 
digunakan dalam penelitian saat ini yaitu Bank Umum Swasta Nasional 
Devisa Go Public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
 
7. Haanurat dkk (2013) 
Tujuan dari penelitian terdahulu ini adalah untuk melihat bagaimana 
pengaruh karakteristik perusahaan (EPS, DER, ROA, CR) dan ekonomi makro 
(inflasi dan kurs) terhadap return saham. Pemilihan sampel yang digunakan 
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adalah laporan keuangan seluruh saham syariah yang tercatat dalam Jakarta 
Islamic Index (JII) di BEI dengan periode tahun 2008-2012. Variabel yang 
digunakan pada penelitian terdahulu ini adalah variabel dependen yang digunakan 
yaitu return saham, sedangakan variabel independen yang digunakan yaitu EPS, 
DER, ROA, CR, inflasi dan kurs. Teknik analisis yang digunakan adalah regresi 
linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial variabel 
independen ROA dan kurs valuta asing berpengaruh negatif signifikan terhadap 
return saham syariah. Sementara itu, tingkat inflasi berpengaruh positif signifikan 
terhadap return  saham syariah. Variabel EPS, DER, dan CR tidak berpengaruh 
signifikan terhadap return saham syariah dan variabel inflasi yang paling dominan 
berpengaruh terhadap return saham. 
Terdapat beberapa persamaan antara penelitian saat ini dengan penelitian 
terdahulu adalah : 
1. Teknik analisis yang digunakan, yaitu regresi linier berganda. 
2. Variabel independen yang digunakan, yaitu variabel ROA, EPS, dan CR.  
Terdapat perbedaan antara penelitian saat ini dengan penelitian terdahulu 
tersebut adalah : 
1. Periode penelitian terdahulu yaitu tahun 2008-2012, sedangkan periode 
penelitian saat ini yaitu tahun 2012-2015. 
2. Sampel data yang diambil pada penelitian terdahulu yaitu seluruh saham 
syariah yang tercatat di Jakarta Islamic Index (JII), sedangkan sampel data 
dalam penelitian saat ini yaitu Bank Umum Swasta Nasional Devisa Go 
Public. 
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8. Kartini (2011) 
Tujuan dari penelitian terdahulu ini adalah untuk menganalisis pengaruh 
Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVA), dan arus kas 
terhadap return saham. Pemilihan sampel dalam penelitian terdahulu ini dengan 
menggunakan perusahaan Go Public yang telah melakukan emisi dan terdaftar 
sebagai emiten secara kontinyu di BEI dengan periode penelitian tahun 2005-
2009. Variabel yang digunakan dalam penelitian terdahulu ini adalah variabel 
dependen yang digunakan yaitu return saham, sedangkan, variabel independen 
yang digunakan yaitu EVA (Economic Value Added), MVA (Market Value 
Added) dan arus kas operasi. Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi 
linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan EVA, MVA dan arus kas operasi 
tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap return saham. 
Terdapat beberapa persamaan antara penelitian saat ini dengan penelitian 
terdahulu adalah : 
1. Teknik analisis data yang digunakan, yaitu regresi linier berganda. 
2. Variabel independen yang digunakan, yaitu variabel Economic Value Added 
(EVA). 
3. Data yang digunakan sama, yaitu data sekunder. 
Terdapat perbedaan antara penelitian saat ini dengan penelitian terdahulu 
tersebut adalah : 
1. Periode penelitian terdahulu yaitu tahun 2005-2009, sedangkan periode 
penelitian saat ini yaitu tahun 2012-2015. 
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2. Sampel data yang diambil pada penelitian terdahulu yaitu perusahaan Go 
Public yang telah melakukan emisi dan terdaftar sebagai emiten secara 
kontinyu di BEI sedangkan sampel data yang digunakan dalam penelitian 
saat ini yaitu Bank Umum Swasta Nasional Devisa Go Public yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
 
9. Mutaminah dkk (2011) 
Tujuan dari penelitian terdahulu ini adalah untuk mengetahui dan 
menganalisis return saham dan kinerja keuangan pada perusahaan yang dapat 
meningkatkan Corporate Social Responsibility (CSR) dan Good Corporate 
Governance (GCG) di BEI. Pengambilan sampel yang digunakan adalah seluruh 
perusahaan yang terdaftar di BEI dengan metode purposive sampling pada periode 
tahun 2007. Variabel yang digunakan pada penelitian terdahulu ini adalah CSR, 
GCG, kinerja keuangan, return saham, dan ukuran perusahaan. Teknik analisis 
yang digunakan adalah Structural Equation Modeling (SEM). Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa EVA memiliki pengaruh positif signifikan terhadap return 
saham dan kinerja keuangan pada perusahaan besar dapat ditingkatkan melalui 
pelaksanaan dan pengungkapan kegiatan CSR pada laporan tahunan, sedangkan 
untuk perusahaan kecil kegiatan CSR tidak dapat digunakan untuk meningkatkan 
return saham.  
Terdapat beberapa persamaan antara penelitian saat ini dengan penelitian 
terdahulu adalah : 
1. Variabel independen yang digunakan, yaitu variabel EVA. 
2. Data yang digunakan, yaitu data sekunder.  
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Terdapat perbedaan antara penelitian saat ini dengan penelitian terdahulu 
tersebut adalah : 
1. Periode penelitian terdahulu yaitu tahun 2007, sedangkan periode penelitian 
saat ini yaitu tahun 2012-2015. 
2. Teknik analisis yang digunakan pada penelitian terdahulu, yaitu Structural 
Equation Modeling (SEM), sedangkan pada penelitian saat ini, yaitu regresi 
linier berganda. 
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Tabel 2.1 
MATRIKS GAP HASIL PENELITIAN TERDAHULU 
   Variabel Dependen: Return Saham 
   Sumber: Berbagai jurnal yang dipublikasikan 
Keterangan: 
BPS: Berpengaruh Positif Signifikan   BNS: Berpengaruh Negatif Signifikan       TB: Tidak Berpengaruh
No. Nama Peneliti 
Variabel Independen 
Earning Per Share 
(EPS) 
Economic Value 
Added (EVA) 
Rasio 
Profitabiltas 
(ROA) 
Rasio 
Likuiditas  
(CR) 
1. Aisah dan Kastawan (2016) BPS - - - 
2. Lestari dkk (2016) - - TB - 
3. Karim (2015) TB - - - 
4. Gunadi dan Wijaya (2015) BPS - BNS - 
5. Lois dan Syarif (2015) - - - BNS 
6. Purnamasari dkk (2014) TB - - BNS 
7. Haanurat (2013) TB - BNS TB 
8. Kartini (2011) - TB - - 
9. Mutamimah dkk (2011) - BPS - - 
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2.1 Landasan Teori 
2.2.1 Teori Sinyal (Signalling Theory) 
Menunjukkan adanya asimetri informasi atau tidak adanya integrasi antara 
manajemen perusahaan dan pihak-pihak yang berkepentingan dengan informasi 
tersebut. Teori ini mengemukakan tentang bagaimana seharusnya perusahaan 
memberikan sinyal-sinyal pada para pengguna laporan keuangan. Menurut 
Jogiyanto (2014:302), informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman 
akan memberikan sinyal bagi para investor dalam pengambilan keputusan 
investasi.  
Pada saat informasi tersebut diumumkan, pelaku pasar terlebih dahulu 
menganalisis dan memberikan interpretasi informasi tersebut sebagai sinyal baik 
(good news) atau sinyal buruk (bad news). Para investor dan pengguna laporan 
keuangan lainnya membutuhkan publikasi laporan keuangan untuk digunakan 
sebagai pengukur kinerja perusahaan yang go public terhadap pengambilan 
keputusan investasi maupun untuk dilakukan penelitian analisis keuangan 
perusahaan. Teori ini juga mengungkapkan bahwa investor dapat membedakan 
antara perusahaan yang memiliki nilai tinggi dengan perusahaan yang memiliki 
nilai rendah dengan mengobservasi kepemilikan struktur pemodalannya serta 
menandai valuasi tinggi untuk perusahaan yang memiliki level tinggi. 
2.2.2 Return Saham 
Merupakan tingkat keuntungan yang diberikan kepada para investor atau 
pemegang saham. Pengukuran return saham yaitu perbandingan harga saham 
tahun tersebut dengan harga saham tahun sebelumnya. Menurut Tandelilin 
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(2010:102), return merupakan salah satu faktor yang memotivasi investor 
berinvestasi dan juga merupakan imbalan atas keberanian investor menanggung 
risiko atas investasi yang dilakukannya. Tingkat keuntungan (return) dapat 
menjadi tolok ukur oleh investor untuk memilih saham perusahaan yang sesuai 
dan memiliki kinerja saham yang baik. Hasil dari return saham dapat berupa 
keuntungan atau kerugian, maka para investor harus memahami dan melakukan 
indentifikasi saham yang akan dibeli maupun dijual untuk pengambilan keputusan 
investasi. 
2.2.3 Earning Per Share (EPS) 
Menurut Kasmir (2012:207) menyatakan bahwa EPS adalah rasio untuk 
mengukur keberhasilan manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemegang 
saham. Semakin tinggi nilai EPS, maka semakin besar laba bersih perusahaan 
yang disediakan untuk para investor atau pemegang saham. Pada umumnya pihak 
manajemen perusahaan, investor, dan calon pemegang saham tertarik pada 
Earning Per Share (EPS), karena hal tersebut akan menggambarkan jumlah 
rupiah yang diperoleh untuk setiap lembar saham biasa dan mendeskripsikan 
prospek laba bersih perusahaan di masa yang akan datang. Besarnya Earning Per 
Share (EPS) suatu perusahaan dapat diketahui dari informasi laporan keuangan 
perusahaan atau berdasarkan laporan neraca dan laporan rugi laba perusahaan. 
2.2.4 Economic Value Added (EVA) 
Menurut Brigham dan Houston (2012:111), EVA merupakan estimasi laba 
ekonomi usaha yang sebenarnya untuk tahun tertentu, dan sangat jauh berbeda 
dari laba bersih akuntansi tidak dikurangi dengan biaya ekuitas sementara dalam 
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perhitungan EVA biaya ini akan dikeluarkan. Jika nilai EVA positif, maka 
diharapkan dapat menambah nilai perusahaan dan menarik para investor atau 
pemegang saham. Konsep pengukuran EVA dapat memberikan dasar penilaian 
pemberian bonus kepada karyawan khususnya pada divisi yang meningkatkan 
nilai EVA sehingga dapat dikatakan pengukuran ini menjalankan konsep 
kepuasan pemegang saham. Kelemahan pada pengukuran EVA, yaitu terlalu 
bertumpu pada keyakinan bahwa investor mengandalkan pendekatan fundamental 
dalam mengidentifikasi dan mengambil keputusan untuk menjual atau membeli 
saham tertentu.  
2.2.5 Rasio Profitabilitas (Return On Asset) 
Menurut Kasmir (2012:201), menyatakan bahwa ROA adalah rasio yang 
menunjukkan return atas jumlah aset yang digunakan dalam perusahaan. Semakin 
besar nilai ROA, maka semakin baik perusahaan dalam menggunakan asetnya 
untuk mendapatkan laba sebelum pajak. Pengukuran ROA dapat berguna untuk 
membantu perusahaan yang telah menjalankan praktik akuntansi dengan baik 
untuk mengukur efisiensi penggunaan modal secara menyeluruh dan sensitif 
terhadap setiap hal yang akan mempengaruhi keadaan keuangan perusahaan. Hal 
tersebut merupakan salah satu langkah dalam perencanaan strategi perusahaan di 
masa sekarang maupun di masa yang akan datang.  
2.2.6 Rasio Likuiditas (Current Ratio) 
Menurut Hanafi dan Halim (2016:75), menyebutkan bahwa rasio likuiditas 
merupakan rasio yang mengukur kemampuan likuiditas jangka pendek perusahaan 
dengan melihat aset lancar perusahaan terhadap hutang lancarnya. Pentingnya 
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likuiditas dapat dilihat dengan mempertimbangkan dampak dari ketidakmampuan 
perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek nya. Kurangnya likuiditas 
menghalangi perusahaan untuk memperoleh keuntungan dari diskon atau 
kesempatan mendapat keuntungan. Hasil dari pengukuran current ratio yang 
terlalu tinggi menunjukkan kelebihan kas dibandingkan dengan yang dibutuhkan 
sekarang atau tingkat likuiditas yang rendah daripada aset lancar. Hal tersebut 
juga berguna untuk investor dalam pengambilan keputusan investasi. 
2.2.7 Pengaruh Earning Per Share Terhadap Return Saham 
Earning Per Share (EPS) menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 
mencapai keuntungan bagi pemegang saham. Pengukuran EPS berdasarkan 
perbandingan laba bersih dengan jumlah lembar saham yang beredar.  
Menurut pengertian pengukuran tersebut, semakin besar laba bersih yang 
didapatkan oleh perusahaan dan jumlah lembar saham yang diterbitkan 
mengalami kenaikan, maka diperoleh nilai Earning Per Share (EPS) yang besar 
juga dan hal tersebut mempengaruhi tingkat keuntungan (return) saham yang akan 
diberikan perusahaan bagi  investor. Hubungan dengan teori sinyal (signalling 
theory) yaitu analisis dari para investor atau pengguna laporan keuangan 
menetapkan bahwa hasil pengukuran tersebut berdampak memberikan sinyal baik 
(good news). Pengukuran EPS ini dapat berguna untuk investor dalam memilih 
saham perusahaan dan mengambil keputusan investasi yang baik. Beberapa 
penelitian empiris yang telah dilakukan seperti Ayu Nurhayani dan Kastawan 
(2016), Gunadi dan Wijaya (2015) yang menunjukkan Earning Per Share yang 
menunjukkan EPS berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. 
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2.2.8 Pengaruh Economic Value Added Terhadap Return Saham 
Economic Value Added (EVA) merupakan pengukuran yang berfokus 
pada penilaian kinerja perusahaan, jika hasil dari pengukuran tersebut adalah 
positif maka diharapkan dapat menambah nilai perusahaan dan menarik investor 
untuk membeli saham perusahaan tersebut. Pengukuran ini mengidentifikasi total 
hutang dan ekuitas, beban bunga, beban pajak, laba bersih, dan liabilitas jangka 
pendek. 
Menurut pengertian pengukuran tersebut, jika menunjukkan perhitungan 
sesuai rumus yang telah ditetapkan dan menghasilkan nilai yang positif, maka 
diharapkan nilai tambah bagi perusahaan. Nilai EVA yang positif dapat 
mempengaruhi tingkat return saham yang diberikan perusahaan, jika nilai EVA 
menunjukkan hasil positif maka kinerja perusahaan tersebut mengalami kenaikan 
dan biasanya tingkat return saham perusahaan tersebut mengalami kenaikan juga. 
Hubungan dengan teori sinyal (signalling theory) yaitu analisis dari para investor 
atau pengguna laporan keuangan menetapkan bahwa hasil pengukuran tersebut 
berdampak memberikan sinyal baik (good news). Penelitian empiris yang telah 
dilakukan seperti Mutaminah dkk (2011) yang menunjukkan EVA berpengaruh 
positif signifikan terhadap return saham. 
2.2.9 Pengaruh Rasio Profitabilitas Terhadap Return Saham 
Rasio profitabilitas yang diukur dengan Return On Asset (ROA) bahwa 
pengukuran ini bertujuan untuk menilai sejauh mana perusahaan dapat 
menggunakan asetnya untuk mendapatkan laba. Semakin besar nilai ROA, maka 
semakin baik kinerja perusahaan tersebut. Semakin kecil nilai ROA, maka kinerja 
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perusahaan sedang mengalami penurunan. Pengukuran ini mengidentifikasi 
jumlah laba sebelum pajak dibandingkan dengan total aset yang dimiliki 
perusahaan.  
Menurut pengertian pengukuran tersebut, jika jumlah laba sebelum pajak 
yang diperoleh perusahaan lebih besar dari total aset perusahaan maka dihasilkan 
nilai ROA yang semakin besar. Nilai Retrun On Assets (ROA) yang positif dan 
menunjukkan nilai yang besar, maka mempengaruhi tingkat return saham yang 
diberikan perusahaan bagi investor dan hubungan dengan teori sinyal (signaling 
theory) yaitu analisis dari para investor atau pengguna laporan keuangan 
menetapkan bahwa hasil pengukuran tersebut berdampak memberikan sinyal baik 
(good news). Penelitian empiris yang telah dilakukan seperti Gunadi dan Wijaya 
(2015), dan Haanurat (2013) yang menunjukkan bahwa ROA berpengaruh negatif 
signifikan terhadap return saham. 
2.2.10 Pengaruh Rasio Likuiditas Terhadap Return Saham 
Rasio likuiditas yang diukur dengan current ratio (CR) bahwa pengukuran 
ini bertujuan untuk menilai kemampuan likuiditas jangka pendek perusahaan 
dengan melihat aset lancar perusahaan terhadap hutang lancarnya. Pengukuran ini 
mengidentifikasi jumlah aset lancar yang dimiliki oleh perusahaan dibandingkan 
dengan jumlah hutang lancar perusahaan.  
Menurut pengertian pengukuran tersebut, jika semakin besar nilai current 
ratio maka semakin baik likuiditas perusahaan atau  menunjukkan perusahaan 
mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Semakin kecil nilai current 
ratio, maka menunjukkan perusahaan kurang mampu memenuhi kewajiban 
28 
 
 
jangka pendeknya dan hubungan dengan teori sinyal (signalling theory) yaitu 
analisis dari para investor atau pengguna laporan keuangan menetapkan bahwa 
hasil pengukuran tersebut berdampak memberikan sinyal tidak baik (bad news). 
Pengukuran ini bertujuan juga untuk membantu investor dalam pengambilan 
keputusan investasi. Penelitian empiris yang telah dilakukan penelitian Lois dan 
Syarif (2015), dan Purnamasari dkk (2014) yang menunjukkan bahwa CR 
berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham. 
2.2 Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan penelitian terdahulu dan landasan teori, maka kerangka 
pemikiran dalam penelitian ini dapat digambarkan sebagai berikut : 
 
 
 
 
 
  
 
Gambar 2.1 
KERANGKA PEMIKIRAN 
2.3 Hipotesis Penelitian 
Berdasarkan penjelasan serta kerangka pemikiran tersebut diatas, maka 
hipotesis penelitian ini adalah: 
Earning Per Share 
(X1) 
Economic Value Added  
(X2) 
Rasio Profitabilitas (ROA) 
(X3) 
Rasio Likuiditas (CR) 
(X4) 
Return Saham 
(Y) 
Variabel Independen 
Variabel Dependen 
H1 
H2 
H3 
H4 
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H1  : Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif signifikan terhadap return 
 saham pada BUSN Devisa Go Public. 
H2  : Economic Value Added (EVA) berpengaruh positif signifikan terhadap 
 return saham pada BUSN Devisa Go Public. 
H3  : Rasio profitabilitas (ROA) berpengaruh negatif signifikan terhadap return 
 saham pada BUSN Devisa Go Public. 
H4 : Rasio likuiditas (CR) berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham 
pada BUSN Devisa Go Public. 
